




EL CASO DEL TRIMESTRE
En cada una de las entregas de la revista incluimos 
un caso seleccionado de los mejores presentados por 
los estudiantes de posgrado de la Universidad Icesi en 
el trimestre anterior. Incluimos además comentarios 
acerca del caso presentados por profesores.
La base de datos «Casos Facultad de Ciencias Eco-
nómicas y Administración, Universidad Icesi», está 
disponible a profesores de las facultades de adminis-
tración del país y el exterior.
Son de nuestro interés los comentarios sobre el uso 
que hagan de este caso
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ABSTRACT
This case presents, in a simple way, 
the analysis of a very common pro-
blem of the Colombian small busi-
ness, early in the 2000’s, the poor 
ﬁrm capacity for ﬁnancing the net 
working capital, taken the study on a 
local import trade ﬁrm. Solution em-
ploys creativity, strategy, marketing 
and TIR analysis. This last ﬁnancial 
analysis focuses on the trade credit 
conditions in order to optimize the 
custom credit policy.  
KEY WORDS
Net  working  capital,  financing, 
strategy, collection period, payment 
period.
RESUMEN
El caso hace la presentación sencilla 
de un problema común entre las pe-
queñas empresas en Colombia, en la 
época de principios de los años 2000, 
la falta de ﬁnanciación para su capi-
tal de trabajo, establecida sobre una 
empresa importadora. Se conduce, 
entonces, a una solución integral, 
que se soporta tanto en la creatividad 
como en la estrategia, en las exigen-
cias del mercado como en el análisis 
de rentabilidad. El análisis cuantita-
tivo se hace sobre las consecuencias 
de las decisiones sobre los plazos y 
descuentos comerciales.
PALABRAS CLAVE
Capital de trabajo, financiación, 
estrategia, período de cobro, período 
de pago.
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Megatex S.A. tuvo sus orígenes en 
una tradición de la familia López, 
heredada por Gustavo López Osorio, 
quien, después de haber aprendido de 
su padre algunas estrategias sobe la 
compra y venta de textiles, se lanzó 
como persona natural en un mercado 
informal de comercialización de telas 
en Cali, por allá en el año de 1989.
El negocio comercial de su propie-
dad se dio a conocer como proveedor 
textil entre los principales clientes 
medianos del país y algunos mayo-
ristas de Panamá. En el transcurso 
de siete años pasó de vender diez 
millones de pesos mensualmente 
a vender cien millones de pesos 
mensuales, y de tener dos emplea-
dos a tener catorce. Sus procesos y 
su estructura fueron madurando, 
tanto  administrativa como comer-
cialmente.
Para el año 2000, el señor López te-
nía una microempresa importadora 
y comercializadora de telas proce-
dentes de Panamá; sin embargo su 
visión era poder llegar a clientes 
de mayor capital y más alto nivel 
de ingresos, clientes con mayor 
posicionamiento de marca. La com-
petencia era muy agresiva; además 
la mayoría de estos posibles clientes 
realizaban  importaciones directas 
de los mismos países que su empre-
sa, de tal forma que los precios no 
resultaban competitivos para este 
segmento de clientes, compañías 
grandes.
En el año 2001 el señor López decidió 
abandonar su razón comercial como 
persona natural y constituyó una 
sociedad anónima con el nombre de 
Megatex S.A., con su esposa e hijos 
como socios.
2. PROBLEMAS Y ESTRATEGIAS
En ese tiempo, la empresa ya rea-
lizaba ventas mensuales por valor 
promedio de 160 millones de pesos; 
sus clientes eran todavía medianos, y 
se ﬁnanciaba con sus mismos provee-
dores, con plazo de pago de 120 días, a 
la vez que la empresa otorgaba a sus 
clientes plazos de 30 y 90 días.
La empresa entró, luego, en un pe-
ríodo difícil.  Durante casi dos años 
sufrió de estancamiento comercial, 
cero crecimiento. Las ventas no re-
puntaban debido, en parte, a que va-
rias pequeñas y medianas empresas, 
sus habituales clientes, comenzaron a 
importar la mercancía directamente 
de Panamá, lo cual alimentaba la 
guerra de precios entre las compa-
ñías comercializadoras y afectaba 
ostensiblemente  el margen de ren-
tabilidad de la empresa. El mercado 
estaba saturado por el mismo tipo de 
producto y sus estándares de calidad 
empezaban a disminuir.
Ante esta situación, el pensamiento 
más cercano de sus directivas era im-
portar desde otros países diferentes 
de Panamá; sin embargo ello signiﬁ-
caría que Megatex S.A. tuviese que 
incrementar considerablemente su 
inversión en capital de trabajo, pues 
tendría que  pagar de contado a sus 
nuevos proveedores internacionales. 
Pero, por ser una pequeña empresa, 
tenía muy limitadas sus posibilidades 
de obtención de créditos en el sector 
bancario.
Megatex y el señor López tenían 
ante sí un panorama de diﬁcultades, 
pero también de oportunidades. 
Entendían que debían de buscar 
respuestas a estas preguntas: ¿Cómo 
mejorar la rentabilidad del producto?, 
¿Cómo atender un mercado potencial 
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y creciente de empresas grandes y 
posicionadas en la industria textil?, 
¿Cómo obtener ﬁnanciación, cuando 
los recursos para empresas pyme son 
tan limitados?  
El señor López no tenía claras las 
respuestas… lo único cierto, enten-
día, era que el negocio tenía que dar 
un cambio rotundo; quedarse en las 
mismas condiciones le llevaría a una 
segura muerte comercial. Durante 
varios meses de trabajo, en compañía 
de su equipo directivo, generaba una 
y otra ideas, pero nada contundente, 
todo les llevaba más o menos al mis-
mo punto, como si estuvieran atrapa-
dos en un conﬁnado círculo. 
Finalmente, pasado un tiempo, el 
equipo directivo concluyó que la única 
forma de salir de esta situación sería 
buscando una verdadera diferencia-
ción en el negocio, vender lo que otros 
no vendían, llegar a donde otros no 
llegaban, de tal forma que se pudie-
ran obtener ventajas competitivas 
concretas. 
El señor López era consciente del 
esfuerzo que esto signiﬁcaba; incu-
rrir en altos gastos antes de saber 
siquiera qué hacer en concreto. Vi-
sitó varios países, Estados Unidos, 
Italia, Francia, España, entre otros, 
asistiendo a las principales ferias 
textileras del mundo, y haciendo 
contactos con importantes empresas 
de la moda. Estos viajes le permitie-
ron determinar que la línea de los 
índigos era una de las más rentables 
alternativas de negocio; se compraba 
en grandes volúmenes, y la tela no 
pasaba de moda; simplemente había 
que permanecer actualizado ante los 
nuevos diseños y en los procesos de 
acabado de las telas.
Megatex S.A. cambió; dejó de im-
portar otras telas como camisera, 
pantalonera, linos, crepés, sedas, 
velos, paños, gabardinas y dacrones, 
entre otros, de las cuales tenía un 
mediano conocimiento, tanto del 
producto como del mercado y de los 
proveedores, aunque su margen de 
rentabilidad  no era muy alto. Se 
especializó en índigo, abordando una 
etapa de aprendizaje y desarrollo del 
producto y de su mercado.
La compra de índigo en China
El señor López decidió  permanecer ac-
tualizado ante las nuevas tendencias 
y conceptos de la moda en el mundo 
para, con esa información, ordenar la 
producción correspondiente en China. 
Entonces se inició una nueva era para 
la empresa: la compra de índigo en 
China, con base en las características 
que Megatex determinara.
Comenzó el trabajo con proveedores 
chinos, representando que la empresa 
entrara en el manejo de la restricción 
de ﬁnanciación, ya que, a diferencia 
de los proveedores de Panamá, en 
China no se le otorgaron créditos co-
merciales, teniendo que cancelar los 
pedidos de manera anticipada. 
Se pretendió la apertura de cupos 
de crédito en diferentes entidades 
bancarias en Colombia. Sin embargo 
estos otorgaban préstamos de mon-
tos muy limitados, haciendo que la 
empresa debiera rechazar clientes, 
pues ella no contaba con los recursos 
suﬁcientes para realizar compras de 
alto volumen.
La demanda crecía y la pequeña 
empresa ya comenzaba a conocerse 
a escala nacional; se inició una com-
petencia agresiva con las grandes 
agencias y textileras del país. 157
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Clientes muy grandes, incluso impor-
tadores mismos, intentaron negociar 
con Megatex S.A. Algunos de ellos 
conocían perfectamente cómo se 
manejaba el negocio de la importa-
ción de textiles, así que le hicieron 
la propuesta a la compañía de que 
ellos, como clientes, harían la compra 
directamente a los proveedores de 
China, y como retribución pagarían a 
Megatex S.A. una comisión por cada 
una de las compras que hicieran, la 
cual podía oscilar entre el 10% y el 
15%, a cambio de que la empresa les 
presentara a sus proveedores contac-
tados en Oriente.
Para Megatex S.A. fue una propuesta 
muy tentadora, ya que signiﬁcaban 
negocios de alto volumen, que no 
podían atenderse con la baja capa-
cidad ﬁnanciera para realizar  estas 
compras. Además, el papel de inter-
mediario que jugaría Megatex S.A. le 
permitiría evitar asumir los riesgos 
propios del negocio de importación 
y venta.
No obstante, la empresa consideró 
esta una estrategia bastante arries-
gada, y optó por resguardar el nombre 
de sus proveedores; consideraba que 
ﬁnalmente el bajo valor agregado de 
la intermediación propuesta  termi-
naría por dejarla fuera del negocio. 
3. UN VISTAZO A LAS FINANZAS
La situación ﬁnanciera de la empresa 
para el año 2003, aún con respecto al 
año 2002, había desmejorado conside-
rablemente, debido a la baja ﬁnancia-
ción ofrecida por el sector bancario, la 
falta de conocimiento del producto y 
la ejecución de las primeras negocia-
ciones sin un estudio concienzudo.
En primera instancia, las obligacio-
nes ﬁnancieras se incrementaron en 
un 90%, pasando de 368 millones de 
pesos en el año 2002 a 697 millones 
de pesos en el año 2003, mientras que 
las cuentas por pagar a proveedores 
se redujeron en un 925%, pasando de 
810 millones a 79 millones de pesos.   
Estas cifras reﬂejan el cambio en la 
estrategia de compra; anteriormente 
se tenían créditos con proveedores de 
Panamá, y una vez la empresa en-
trara a negociar con los chinos, estos 
créditos se acabaron. En realidad, 
Megatex SA esperaba que el sector 
ﬁnanciero supliera la necesidad de 
ﬁnanciación  que antes era otorgada 
por los proveedores de Panamá pero, 
lastimosamente, como indican las 
cifras, este endeudamiento aumentó 
en una proporción mucho menor a la 
que debería para suplir la necesidad 
de capital de trabajo que se requería 
para realizar compras; las ventas 
decrecieron en un 6% en el año 2003 
con respecto al 2002.   
Por otra parte, el desarrollo del cono-
cimiento del negoció cobró su cuenta, 
hizo que la empresa cometiera algu-
nos errores, como se reﬂeja en los 
estados ﬁnancieros. En el año 2002, 
la empresa pasó con un inventario 
bastante alto, 919 millones de pesos. 
De igual forma no se recuperó la to-
talidad de la cartera, alcanzando un 
nivel de cuentas por cobrar de 1.740 
millones de pesos; pues en el afán de 
vender el inventario se colocó mer-
cancía en clientes que no cancelaron 
oportunamente.
Los errores cometidos en el año 2002 
se reﬂejaron en los resultados del año 
2003, como se observa en los estados 
ﬁnancieros, el inventario bajó en este 
año, sin embargo para lograr este ob-
jetivo, la empresa tuvo que recurrir a 
políticas de descuento e incluso a ven-
der por debajo del costo, afectando los 
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márgenes de rentabilidad; en efecto, 
la utilidad neta de 76 millones en el   
2002 pasó a 34 millones en el 2003.
4. EL CICLO OPERACIONAL 
El ciclo operacional de la empresa es 
dado por los siguientes movimientos 
de fondos: un giro correspondiente 
al 20% del valor de la compra en 
el día cero, con dicho desembolso 
el proveedor inicia la producción 
del pedido previamente autorizado 
por Megatex S.A.  Estando lista la 
mercancía, exactamente en el día 
treinta, se embarca y se realiza el se-
gundo giro correspondiente a un 80% 
restante del valor de la importación. 
0  30  60  DÍAS
 Giro 20%  Giro 80%                  Impuestos
El contenedor permanece en tránsi-
to aproximadamente treinta días, 
lo que indica que arriba al  puerto 
de Buenaventura en el día sesenta, 
momento en el que se cancela el valor 
de impuestos de nacionalización, los 
que corresponden al 32% del valor 
de la operación (discriminados como 
20% por arancel y 12% por gastos). 
Dentro de las políticas de venta, la 
empresa trabaja con varios plazos, 
otorgando a los clientes treinta, 
sesenta, noventa y ciento veinte 
días, una vez la mercancía llega al 
puerto de Buenaventura, tal como 
se observa en los siguientes gráﬁcos 
sagitales.
90 DÍAS
0  30  60  DÍAS
 Giro 20%  Giro 80%                  Impuestos
0  30  60  DÍAS
 Giro 20%  Giro 80%                  Impuestos
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Hasta aquí, la compañía no tenía 
claro cuál de los plazos otorgados a 
los clientes era el más conveniente 
(ﬁnanciación a 30, 60, 90 y 120 días), 
así como también cómo lograr aten-
der al mercado potencial de clientes 
grandes consumidores de índigo, sin 
revelar el nombre del proveedor.
Megatex S.A. no tenía  cómo ﬁnanciar 
sus compras, ni por parte del proveedor 
debido a que la empresa no era sólida-
mente conocida de manera comercial, ni 
del sector bancario, ya que éste era muy 
limitado a la hora de aprobar créditos 
para pequeñas y medianas empresas. 
Se pensó en realizar alianzas con com-
pañías textileras nacionales con gran 
capacidad ﬁnanciera, para que apa-
lancaran las operaciones; no obstante 
éstas las aceptaban sólo si realizaban 
giros directamente a fábricas chinas, 
encargándose así de todo el proceso de 
importación, dejando que Megatex S.A. 
se convirtiera en  intermediario,  con 
los riesgos que esta situación provoca, 
y que ya se comentaron.
¿Cómo lograr que Megatex S.A. rea-
lizara negociaciones con las grandes 
empresas clientes, aun cuando dichas 
empresas querían manejar todo lo 
correspondiente a la importación?
¿Cómo Megatex S.A. resguardaría el 
nombre de los proveedores?
¿Cómo apalancar las operaciones?
¿Y los riesgos?
Revelar la información de las fábricas 
y que las grandes empresas nacionales 
entraran a negociar directamente con 
el proveedor, entregaría el negocio a los 
clientes, evitando así toda clase de in-
termediario, de tal forma que Megatex 
S.A. quedara por fuera del negocio.
Desatender clientes potenciales re-
sultaría en abrir el campo para que 
la nueva competencia pudiera operar 
con ventaja.
6. LA SOLUCIÓN
A continuación se presenta un curso 
de acción que establece tanto la es-
trategia de comercialización de la tela 
como la optimización de los créditos 
comerciales, liberando extraordi-
nariamente el capital de trabajo de 
Megatex S.A. 
6.1 Estrategia comercial
Abrir una compañía comercial en 
China, legalmente constituida a 
nombre del  señor López, con la 
asesoría de abogados y contadores 
internacionales, de tal manera que 
pueda realizar las compras de tela 
en ese país sin la carga de anticipos 
de pago que las empresas extranjeras 
tienen que soportar. Esta empresa 
se constituye en el gran exportador 
chino para que las grandes textile-
ras nacionales realicen la compra a 
dicha compañía intermediaria y se 
resguarde el nombre de los proveedo-
res fabricantes, generándose así las 
utilidades en el exterior que puedan 
servir para apalancar a Megatex S.A. 
Mientras tanto, ésta continúa el pro-
ceso de mercadeo e intermediación a 
cambio de la comisión que le entregue 
la nueva empresa china.
Ventajas
•  El cliente negocia directamente 
con el proveedor extranjero (de 
propiedad colombiana) y además 
está siendo respaldado por una 
compañía nacional,  que en este 
caso sería Megatex S.A.
•  Se trabaja con capital del cliente, 
en ningún momento Megatex S.A. 
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tendría que colocar dinero para 
realizar la compra.
•  Cuando el cliente cancele la com-
pra a la nueva compañía interna-
cional, el valor correspondiente al 
costo de la mercancía se entrega 
al fabricante y el excedente se 
convierte en utilidad y ﬂujo de caja 
al momento.
•  La inversión en la compañía in-
ternacional es mínima, práctica-
mente se limita a los costos que 
se generan por la constitución de 
la misma y al pago de un canon 
mensual para la administración y 
manejo por todas las operaciones 
que se puedan derivar de la ope-
ración.
•  No se manejarán inventarios pro-
pios.
•  No se tendrá cartera, pues los 
clientes importadores colombianos 
pagarán de contado a la nueva 
compañía internacional.
•  La nueva empresa internacional 
no exige una inversión signiﬁcati-
va en personal, una sola persona 
es suﬁciente  para atender una 
oﬁcina virtual ubicada en China 
y realizar los contactos correspon-
dientes. 
•  Todo se manejaría desde Colombia 
vía internet, aun las especiﬁcacio-
nes y requerimientos de los clien-
tes nacionales de Megatex S.A.
•  Los excedentes de tesorería que se 
vayan generando en la compañía 
internacional podrán ser utiliza-
dos para la compra de mercancía 
por parte de Megatex S.A.  Esta 
empresa podrá ﬁnanciarse con di-
chos excedentes, de tal forma que 
al recuperar la inversión cancele a 
la compañía internacional el valor 
del pasivo.
•  La apertura de una compañía in-
ternacional permitiría ﬁnanciar a 
Megatex S.A.  con recursos propios 
a cero costos de transacción, de tal 
forma que la empresa nacional 
cuente con capital de trabajo para 
incrementar su nivel de ventas.
Implantación      
de la estrategia
En la ciudad de Hong Kong se consti-
tuirá una compañía, de propiedad del 
señor López, con el nombre de New 
Trading LTD. Clientes muy grandes, 
con capacidad ﬁnanciera para reali-
zar giros anticipados, se inclinarán 
por comprar materia prima a través 
de la compañía Internacional (New 
Trading), respaldados por Megatex 
S.A., compañía nacional que garan-
tice la negociación. 
A continuación se establecen los           
cálculos de beneﬁcios para los clientes 
y para la nueva empresa, utilizando 
cifras reales del mercado, y condicio-
nes comerciales de los fabricantes 
chinos para New Trading. 
Primer caso (Cálculo del beneﬁcio 
para un cliente que compra a través 
de Megatex S.A. y  un cliente que 
compra a través de New Trading)
1) Comprando a Megatex S.A.:
Datos: 
Costo en pesos       
por metro lineal:   $ 7.213
Unidades en un contenedor:  34.000   m
Desarrollo: 
Costo total del contenedor
(7.213 x 34.000) = $ 245’251.000161
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2) Comprando a New Trading 
Ltd.:
Datos:
Costo en dólares        
por metro lineal:  USD 2,00
Unidades de un contenedor:     
  34.000 m
Gastos de nacionalización:     
  32% (Porcentaje  
  aproximado    
  de la compra)
Tasa de cambio  $ 2.400/USD
Desarrollo:
Costo total del contenedor: (USD2.00 x 34.000 
x 1,32 x 2400 $/USD)= $ 215’424.000
Como se puede observar, sí el cliente 
compra a través de New Trading ten-
drá que girar de manera anticipada, e 
incurrir en costos de nacionalización, 
no obstante al final obtendrá un 
ahorro bastante signiﬁcativo equiva-
lente a $29’827.000, por cada compra 
que  efectúe.
Segundo caso (Beneﬁcio para New 
Trading Ltd.) 
Datos:
Costo en dólares por metro    
lineal que se  gira a la fábrica:   USD 1,48 
Unidades de un contenedor:  34.000 m
Precio de venta      
New Trading:  2,00 USD /m
Desarrollo:
Costo total del contenedor:    
(USD2,00 – USD1,48) x 34.000 = USD17.680 
Como se puede observar, New Tra-
ding estaría obteniendo un beneﬁcio 
de 0,52 centavos de dólar por cada 
metro y en 34.000 unidades habrá 
una utilidad de USD 17.680. Esta 
utilidad se obtiene por una interme-
diación, donde la empresa internacio-
nal trabaja con capital del cliente de 
la siguiente manera:
Primera etapa (El cliente gira a 
New Trading la suma de USD 68.000   
(34.000 x 2,00) discriminados, 20% el 
día cero y 80% el día treinta)
Flujo del cliente:
  0  30 días
  USD13.600  USD54.400   
Segunda etapa (New Trading cance-
la a la fábrica china el valor de USD   
50.320 (34.000 x 1,48), discriminados 
el 20% el día cero y el 80% el día 
treinta) generando una utilidad total   
de USD 17.680.
Flujo de New Trading:
  USD 13.600  USD 54.400
  USD10.064  USD 40.256 
 
  USD3.536        USD14.144
                     
  0  30
6.2  Estrategia operativa
Recomendación para el ciclo ope-
racional de Megatex S.A.
Además de ubicar una estrategia 
comercial para poder vender a las 
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grandes textileras nacionales, es 
importante determinar en cuáles 
de los plazos otorgados por Megatex 
S.A.  se optimiza la correspondiente 
inversión.
Se realizó análisis ﬁnanciero a los 
ﬂujos, determinando en cada uno de 
los cuatro casos (ﬁnanciación a 30, 
60, 90 y 120 días), la tasa interna de 
retorno y el capital de trabajo prome-
dio en días. 
El estudio arrojó los siguientes re-
sultados:
•  Con una ﬁnanciación a 30 días se 
obtiene  una TIR de 24,7% mv y 
un capital de trabajo promedio de 
58 días.
•  Con una ﬁnanciación a 60 días se 
obtiene  una TIR de 16,4% mv y 
un capital de trabajo de 84 días.
•  Con una ﬁnanciación a 90 días se 
obtiene  una TIR de 12,4% mv y 
un capital de trabajo de 117 días.
•  Con una ﬁnanciación a 120 días se 
obtiene  una TIR de 10,1% mv y un 
capital de trabajo de 147 días.
Como se puede observar,  la tasa 
interna de retorno y el promedio 
de capital de trabajo en el primer 
caso marca una diferencia bastante 
signiﬁcativa, lo cual demuestra  que 
la empresa mejora su retorno entre 
menor sea el plazo que otorgue a sus 
clientes.
MEZCLA ÓPTIMA PARA 
GENERAR RIQUEZA EN NEW 
TRADING Y MEGATEX 
Teniendo en cuenta que Megatex S.A. 
es un negocio que genera  buena renta-
bilidad pero sacriﬁca capital de trabajo 
y New Trading Ltd., es un negocio  de 
menos margen pero donde se mejora 
el capital de trabajo, en balance se 
tiene un exceso de fondos o capital de 
trabajo negativo, es menester optimi-
zar también la mezcla de negocios, de 
tal manera que las empresas en su 
conjunto autoﬁnancien su capital de 
trabajo. La idea es determinar cuántos 
negocios se deben ejecutar por cada 
una de las compañías, suponiendo 
que Megatex S.A. sólo venderá con 
planes de pago a 30 días (por ser éste 
el de mejores resultados), mientras 
que New Trading Ltd. continúa con 
su exceso de liquidez en el programa 
establecido (20% anticipado, 80% al 
término de la producción).
Flujo en New Trading Ltd.:
  USD 13.600  +  USD 54.400   =  USD 68.000 
     
            Utilidad= USD 17.680
  0    30 días
   USD 10.064       +       USD 40.256         =     USD 50.320 
Flujo en Megatex S.A. (otorgando 30 días de ﬁnanciación):   
  Anticipo               Tránsito             Plazo de pago
  0  30  60  90163
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Cálculo de la mezcla de planes de 
ﬁnanciación a clientes:
Para New Trading Ltd. se calcula el 
exceso de capital (capital de trabajo 
negativo):
Capital de trabajo promedio 
   (3.536) 30 días + (3.536+14.144) * 60 días        
         50.320
Entonces: 
Capital de trabajo promedio Megatex S.A. 
= 58 días (según la sección 6.2)
Capital de trabajo New Trading Ltd.    
= 22 días  
Relación de ventas por modalidad     
= (58)/(22) = 2,6 
O sea, New Trading Ltd. debe vender 
2,6 contenedores por cada contenedor 
que venda Megatex S.A. con plazo de 
30 días, desde el punto de vista de 
capital de trabajo.
7. CONCLUSIONES
El abordaje integral de los problemas 
en las empresas resulta en oportuni-
dades valiosas, como lo presenta el 
trabajo anterior. Es posible siempre 
encontrar una mejor respuesta a las 
situaciones si se pone a disposición 
un poco de ingenio.
En el medio en que se desarrolla el 
caso es evidente la importancia de 
administrar correctamente el capital 
de trabajo de la ﬁrma, pero también 
es cierta la condición de poca aten-
ción que se le otorga a este campo. 
Un negocio sólo podrá desarrollar su 
potencial de ventas si maneja eﬁcien-
temente su capital de trabajo.
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BALANCE GENERAL EN 31 DE DICIEMBRE DE 2003-2002
  2003  2002    2003  2002
ACTIVO      PASIVO Y PATRIMONIO
CORRIENTE      PASIVO CORRIENTE
Disponible  $   184,337,104  $   146,105,635  Obligaciones ﬁnancieras  $   697,806,732  $   368,887,652
Cuentas por cobrar clientes  $   998,115,787  $   1,740,700,142  Proveedores del exterior  $   79,261,474  $   810,217,272
Otras cuentas por cobrar  $   243,729,720  $   317,268,256  Cuentas por pagar  $   70,419,786  $   392,126,486
Inventarios  $   303,641,349  $   919,194,579  Impuestos por pagar  $   30,916,000  $   62,401,000
Impuesto a las ventas a favor  $   31,247,138  $   93,892,655  Pasivos laborales  $   12,608,106  $   16,743,351
Gastos pagados por anticipado  $   3,536,801  $   0   Anticipos de clientes  $   25,699,412  $   0.00
TOTAL CORRIENTE  $   1,764,607,899  $  3,217,161,267  TOTAL PASIVO CORRIENTE  $   916,711,510  $   1,650,375,761
OTROS ACTIVOS          OTROS PASIVOS
Bienes recibidos en pago  $   102,327,277  $   0  Préstamos de socios y c.v      $  1,074,466,157
Cuentas por cobrar clientes d.c  $   246,137,258  $   0  TOTAL PASIVO  $   916,711,510  $   2,724,841,918
TOTAL OTROS ACTIVOS  $   348,464,535  $   0
          PATRIMONIO
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO          Capital suscrito y pagado  $  1,000,000,000  $   300,000,000
Máquinas muebles y enseres  $   39,268,593  $   2,502,702  Reservas  $   15,589,105  $   7,982,674
Equipo de comunicación  $   23,640,298  $   2,325,088  Revalorizacion del patrimonio  $   75,795,629  $   40,540,799
SUB TOTAL  $   62,908,891  $   4,827,790  Resultado ejercicios anteriores  $   140,301,948  $   71,844,066
Depreciacion acumulada  $   3,402,103  $   715,288  Resultados del ejercicio  $   34,845,570  $   76,064,312
PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO NETO  $   59,506,788  $   4,112,502  TOTAL PATRIMONIO  $  1,266,532,252  $   496,431,851
DIFERIDOS  $   10,664,540
TOTAL ACTIVO  $   2,183,243,762  $  3,221,273,769  TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO  $  2,183,243,762  $   3,221,273,769
Cuentas de Orden  $   132,203,093  $   44,433,769  Cuentas de Orden  $   75,795,629  $   44,433,769
  Gustavo López Osorio   Elmer Cuartas E.  Adriana Betancourth C.  Gustavo López Osorio   Elmer Cuartas E.  Adriana Betancourth C.
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MEGATEX S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
   
        Incremento
Años   2003      2002
Ventas    2,393,875,100  -5.88%   $   2,543,387,967
Costo de Ventas  $   1,720,586,805  -10.29%   $   1,917,975,503
Utilidad Bruta  $   673,288,295  7.66%   $  625,412,464
Gastos Operacionales  $   577,225,846  41.58%   $ 407,691,485
Utilidad Operacional  $   96,062,449  -55.88%   $  217,720,979
Ingresos No Operacionales  $   136,624,787  551.73%   $   20,963,330
Gastos no operacionales  $   184,010,176  132.76%   $   79,056,168
Neto de Ingresos y Gastos   -$   47,385,389  -18.43%  - $   58,092,838
no Operacionales
Utilidad antes de ajustes  $   48,677,060  -69.51%   $  159,628,141
por inﬂación
Menos ajustes por inﬂación  $   7,982,512  -70.77%   $   27,309,829
Utilidad antes   $   56,659,572  -57.18%   $  132,318,312
de impuestos
Impuesto a la renta  $   21,814,000  -61.22%   $   56,254,000
Utilidad neta  $   34,845,572  -54.19%   $   76,064,312
  Gustavo López Osorio  Adriana Betancourth C.
  Gerente  Contadora